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 چکیدُ

ثِ  ّب گصاضٕ ٍ ّلسٌٗگ سطهبِٗ ّبٕ ّبٕ سْبهٖ ػبم ٗب ذبظ، تَسف سبٗط ضطوت سْبم ضطوتذطٗس تأه٘ي هبلٖ رْت 

إ است وِ زض حبل حبؾط اثعاض هٌبسجٖ زض ثبظاض سطهبِٗ ثطإ  هٌظَض ازغبم ٗب تول٘ه ٍ ٗب وٌتطل ٍ هسٗطٗت ضطوت، هسئلِ

إ است وِ ثبًٖ ثب ّسف ذطٗس سْبم  ق هطاثحِآى پبسرگَٖٗ ثِ اٗي ً٘بظ ٍرَز ًساضز. اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، اٍضا

حبؾط ثِ ثطضسٖ اثؼبز فمْٖ، حمَلٖ، ًوبٗس. تحم٘ك  ّبٕ سْبهٖ ػبم ٗب ذبظ، السام ثِ اًتطبض آى هٖ سبٗط ضطوت

پطزاظز.  ّبٕ فٌٖ زض ذطٗس سْبم تَسف ًْبز ٍاسف هٖ ّبٕ هَؾَع ٍ ّوچٌ٘ي ثطذٖ چبلص حسبثساضٕ ٍ هبل٘بتٖ ٍ ضٗسه

تَاًٌس ثِ  ثبظاض پبِٗ تَافمٖ فطاثَضس، هّٖبٕ ل٘ست ضسُ زض  ّبٕ سْبهٖ ذبظ ٍ ضطوت ٖ، سْبم ضطوتثِ لحبل ارطاٗ

  ػٌَاى زاضاٖٗ پبِٗ ثطإ اًتطبض اٍضاق هطاثحِ لطاض گ٘طًس.   

 

 

 ْبم.هبّ٘ت سْبم، حسبثساضٕ اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، زاضاٖٗ پبِٗ ساٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم،  ٍاژگاى کلیدی:
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 هقدهِ

ّبٕ لسٗن ث٘ي هطزم  اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط ث٘غ هطاثحِ است. ٗىٖ اظ اًَاع لطاضزاز فطٍش، ث٘غ هطاثحِ است وِ اظ ظهبى

ّبٕ حول ٍ ًمل،  ضاٗذ ثَزُ است ٍ همػَز اظ آى، ث٘ؼٖ است وِ فطٍضٌسُ ل٘وت توبم ضسٓ وبلا اػن اظ ل٘وت ذطٗس، ّعٌِٗ

ضسبًس، سپس تمبؾبٕ هجلغ ٗب زضغسٕ اؾبفٖ ثِ ػٌَاى سَز  ّبٕ هطتجف ضا ثِ اقلاع هطتطٕ، هٖ ًگْساضٕ ٍ سبٗط ّعٌِٗ

ّبٕ هتٌَػٖ اظ اٍضاق هطاثحِ اضائِ گطزٗسُ است. اٍضاق هطاثحِ  (. تب وٌَى هسل303، ظ  23د 1981وٌس )ًزفٖ،  هٖ

ّبٕ تزبضٕ ٍ اٍضاق هطاثحِ ضٌّٖ اظ  تأه٘ي ًمسٌٗگٖ، اٍضاق هطاثحِ تأه٘ي هبلٖ، اٍضاق هطاثحِ تطى٘ل سطهبِٗ ضطوت

 ثبضس.  ّبٕ غَضت گطفتِ هٖ رولِ قطاحٖ

 سْبم ثط هجتٌٖ هطاثحِ اٍضاق گ٘طز، لطاض تأهل هَضز ث٘طتط ثبٗس سطهبِٗ ثبظاض ٖٗپَٗب ٍ تٌَع ثطإ وِ هبلٖ اثعاضّبٕ اظ ٗىٖ

 اٍضاق .است ّلسٌٗگ ٗه ضطوت ّبٕ ظٗطهزوَػِ گصاضٕ ٗب تأه٘ي هبلٖ ضطوت سطهبِٗ ّبٕ ضطوت هبلٖ تأه٘ي رْت

 همساض ذطٗس رْت حوي، اظ ثرطٖ ٗب ول هبلٖ تأه٘ي ثطإ ثبًٖ وِ ّستٌس ثْبزاضٕ اٍضاق سْبم، ثط هجتٌٖ هطاثحِ

ًوبٗس. تفبٍت اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم ثب سبٗط اٍضاق هطاثحِ قطاحٖ  هٖ هٌتطط سْبهٖ ضطوت ٗه سْبم اظ هطرػٖ

إ آى است. زض اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، زاضاٖٗ پبِٗ ذطٗساضٕ ضسُ تَسف ثبًٖ، سْبم است ٍلٖ  ضسُ زض زاضاٖٗ پبِٗ

ّب،  اهِ ثِ هؼطفٖ اٍضاق، ثطضسٖ فمْٖ ٍ حمَلٖ، ضٗسهثبضس. زض از ٗه وبلإ ف٘عٗىٖ هٖ ّب، زاضاٖٗ پبِٗ  زض سبٗط هسل

 ًحَُ حسبثساضٕ ٍ هبل٘بت اٗي اٍضاق اضبضُ ذَاّس ضس.

 هعزفی اٍراق  1

ثبضس. ثط اسبس هسل  ّسف اظ اًتطبض اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، تأه٘ي هبلٖ رْت ذطٗس سْبم ٗه ضطوت سْبهٖ هٖ

اٍضاق هطاثحِ، پس اظ اًتطبض اٍضاق هطاثحِ تَسف ًْبز ٍاسف، هؼبزل سْبم اضظضگصاضٕ ضسُ تَسف وبضضٌبس هتؼبضف 

ضسوٖ زازگستطٕ، ًْبز ٍاسف ثِ ٍوبلت اظ زاضًسگبى اٍضاق، ٍرَُ حبغل اظ ػطؾِ اٍضاق ضا غطف ذطٗس سْبم ضطوت هَضز 

زّس. زض اٗي هسل  هطاثحِ زض اذت٘بض ضطوت ثبًٖ لطاض هٖ ًظط اظ فطٍضٌسگبى ًوَزُ ٍ سپس اٍضاق سْبم ضا زض لبلت لطاضزاز

ثبضٌس. ثبًٖ هبله سْبم ذطٗساضٕ ضسُ است ٍ ثبٗس  زاضًسگبى اٍضاق هبلىبى هطبع زاضاٖٗ زٌٖٗ ٍ قلجىبضاى اظ ثبًٖ هٖ

گصاضٕ ٍ  بِّٗبٕ سطه إ السبـ هجلغ ذطٗس ضا ثِ ًْبز ٍاسف پطزاذت وٌس. اٗي اٍضاق اثعاض هٌبسجٖ ثطإ ضطوت ثػَضت زٍضُ

تَاى زض رْت همبغس ازغبم ٍ  ثبضس. اظ اٗي اثعاض هٖ ّب هٖ ّب رْت تأه٘ي هبلٖ ثِ هٌظَض توله سْبم سبٗط ضطوت ّلسٌٗگ

 ّب استفبزُ ًوَز. ّب، تغ٘٘ط سبذتبض سطهبِٗ ٍ تغ٘٘ط زضغس هبلى٘ت ظٗط هزوَػِ ّلسٌٗگ تول٘ه ضطوت
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 تططٗح فطآٌٗس:

 وٌس. ًْبز ٍاسف ثِ ٍوبلت اظ قطف ثبًٖ ثِ اًتطبض اٍضاق هطاثحِ السام هٖ .1

 ضَز. ًْبز ٍاسف روغ آٍضٕ هٖپس اظ اًتطب اٍضاق، ٍرِ تَسف  .2

 وٌس. . ًْبز ٍاسف ثب پطزاذت ٍرِ، سْبم ضا ثِ ًمس اظ فطٍضٌسگبى سْبم ذطٗساضٕ ه4ٍٖ  .3

 فطٍضس. ًْبز ٍاسف، ثِ ٍوبلت اظ قطف زاضًسگبى اٍضاق سْبم ذطٗساضٕ ضسُ ضا ثِ ثبًٖ ثِ غَضت ًسِ٘ هٖ .5

 وٌس.  گصاضاى پطزاذت هٖ وطزُ ٍ ثِ سطهبِٗالسام  ًْبز ٍاسف زض هَاػس همطض ًسجت ثِ اذص السبـ اظ ثبًٖ .6

 اٍراق هزابحِ در فقِ اّل سٌت ٍ شیعِ 2

ّبٖٗ ثب اضظش ثطاثط ّستٌس وِ ثِ هٌظَض تأه٘ي هبلٖ ذطٗس وبلا اظ قطٗك ػمس پبِٗ هطاثحِ هٌتطط  غىَن هطاثحِ گَاّٖ

بلا ٍ ٍرَُ روغ آٍضٕ ضسُ، ّعٌِٗ ذطٗس إ، زاضًسگبى اٍضاق، ذطٗساضاى و ضًَس. ًبضط )ٗب ثبًٖ(، ذطٗساض وبلإ هطاثحِ هٖ

ثبضس. غبحجبى اٍضاق هبلىبى زَٗى ًبضٖ اظ فطٍش وبلا ثِ ل٘وت ثبلاتط ّستٌس. تب لجل اظ فطٍش سْبم تَسف ًْبز  وبلا هٖ

ثبضٌس ٍ ثِ هحؽ فطٍش سْبم ثِ ثبًٖ، زاضًسگبى اٍضاق هبلىبى زَٗى ثبًٖ  ٍاسف ثِ ثبًٖ، زاضًسگبى اٍضاق هبلىبى سْبم هٖ

 ضًَس. ٖ ه

 ًظز فقْای اّل تسٌي 3

ثبضس ٍ ثط اسبس لَاػس ضطٗؼت اّل سٌت ثبظاض حبًَٕ  اظزٗسگبُ فمْبٕ اّل تسٌي، اٍضاق هطاثحِ تٌْب زاضإ ثبظاض اٍلِ٘ هٖ

ثبضس. چَى اٍضاق هطاثحِ ًطبى زٌّسُ زَٗى ذطٗساض وبلا است ٍ هؼبهلِ زٗي ثط اسبس سبظٍوبض تؼطٗف  اٗي اٍضاق ربٗع ًوٖ

اٍضاق هٌزط ثِ ضثب ذَاّس ضس. روَْض فمْب )حٌفِ٘، حٌبثلِ، ظبّطِٗ ٍ ضبفؼِ٘( فطٍش زٗي ثِ ضرع حبلج ضا  ضسُ ثطإ

زاًٌس، چِ زٌٖٗ وِ زض هؼبهلِ ًسِ٘ ثط ػْسُ ذطٗساض است ٍ چِ زٌٖٗ وِ زض هؼبهلِ سلف ثِ ػْسُ فطٍضٌسُ لطاض  ربٗع ًوٖ

 (.108،ظ1387ً٘ب، گطفتِ است )هؼػَهٖ

 فزٍشٌدگاى

 سْام

  باًی

گذاراىسزهایِ ًْاد ٍاسط   

 اًتطبض اٍضاق .1

 پطزاذت ٍرِ. 2

 پطزاذت السبـ. 6

 . پطزاذت ٍر3ِ

 . ذطٗس ًمسٕ سْبم4

 . فطٍش السبقٖ سْبم5

 پطزاذت السبـ .6
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اٗي اٍضاق وَچىتطٗي ثرص اظ ٗه پطتفَٕ ٗب پى٘زٖ ثبضس وِ لسوت ػوسُ آى پطتفَٕ اظ اٍضاق لبثل  ثب اٗي ٍرَز، اگط

ثِ ّطحبل   تَاًس هَضز هجبزلِ لطاض گ٘طز. هؼبهلِ هبًٌس اٍضاق هطبضوت، هؿبضثِ ٗب اربضُ تطى٘ل ضسُ ثبضس، اٍضاق هطاثحِ هٖ

ىِ وبلا تحَٗل ذطٗساض زازُ ضس ربٗع ً٘ست؛ ٍلٖ ثؼس اظ قجك فتبٍٕ اّل تسٌي اربظُ هجبزلِ غىَن هطاثحِ ثؼس اظ اٌٗ

. ػسُ زٗگطٕ اظ اّل تسٌي هجبزلِ اٗي اٍضاق ضا ربٗع 1ثبضس ذطٗس وبلا ٍ لجل اظ فطٍش آى ثِ ذطٗساض هجبزلِ اٍضاق ربٗع هٖ

 .2زاًٌس هگط ثِ ل٘وت اسوٖ ًوٖ

زاًٌس، زض ثبظاض هبلعٕ، اٍضاق  زٗي ( ضا ربٗع هٖ ثِ زل٘ل تفس٘ط ثبظتطٕ وِ فمْبٕ هبلعٕ اظ فمِ زاضًس ٍ فطٍش زٗي )ث٘غ

 . 3ثبضس هطاثحِ اٍضاق پطقطفساضٕ هٖ

 ًظز فقْای شیعِ 4

زض ه٘بى فمْبء ض٘ؼِ زض هَؾَع ذطٗس زٗي، ًظطات هتفبٍتٖ ث٘بى ضسُ است؛ ٍلٖ ثِ زٗسگبُ هطَْض فمْب ٍ فمْ٘بى هؼبغطٕ 

هىبضم ض٘طاظٕ، ٍح٘س ذطاسبًٖ، ظًزبًٖ ٍ ثس٘بضٕ اظ  ّوچَى آٗبت ػظبم س٘سوبظن ٗعزٕ، س٘ستبًٖ، تجطٗعٕ، ذَٖٗ،

(. ثٌبثطاٗي ذطٗس ٍ فطٍش اٍضاق هطاثحِ 205،ظ1386ثبضٌس)هَسَٗبى، فمْبٕ پ٘ط٘ي لبئل ثِ رَاظ ث٘غ زٗي ثكَض هكلك هٖ

 ثبضس. زض ثبظاض حبًَٕ ثلااضىبل هٖ

 تجزبِ سایز کشَرّا  5

زبم ضسُ، زض سبٗط وطَضّب تزطثِ اٌٗىِ اٍضاق هطاثحِ ثِ هٌظَض ّبٕ اً ٍ ثطضسٖ 4ثب تَرِ ثِ هٌبثغ اقلاػبتٖ زض زستطس

 ذطٗس سْبم اًتطبض ٗبثس ٍرَز ًساضتِ است. 

 بزرسی حقَقی اًتشار اٍراق هزابحِ هبتٌی بز سْام  6

لبًَى هسًٖ ث٘غ   341ّوبًكَض وِ زض لجل ثِ آى اضبضُ ضس، هططٍػ٘ت اٍضاق هطاثحِ ثِ احجبت ضس٘س. ثط اسبس هبزُ  

ثِ ػٌَاى ٗىٖ اظ السبم ث٘غ هططٍع ضوطزُ ضسُ است. وو٘تِ فمْٖ سبظهبى ثَضس ٍ اٍضاق ثْبزاض ً٘ع اٍضاق هطاثحِ هطاثحِ 

هبلٖ  غَضت هطبع هبله زاضاٖٗ ثِ ْبآً وِ زاضًسگبى ّستٌس ثْبزاضٕ اٍضاق هطاثحِ، اٍضاق:» ضا چٌ٘ي تؼطٗف ًوَزُ است 

لبثل فطٍش زض ثبظاض حبًَٕ  ثبظزّٖ حبثت زاضتِ ٍ اٗي اٍضاق ت.ضسُ اس حبغل هطاثحِ اسبس لطاضزاز وِ ثط ّستٌس ()زٌٖٗ

ثٌبثطاٗي زض «. زاًس تول٘ه ػ٘ي ثِ ػَؼ هؼلَم هٖ»لبًَى هسًٖ ث٘غ ضا  338گصاض زض هبزُ  اظ آًزب وِ لبًَى«. ثبضٌس هٖ

اٌٗىِ ثتَاًس ثِ ػٌَاى  ثطضسٖ حمَلٖ اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، ًىتِ حبئع اّو٘ت ضٌبسبٖٗ هبّ٘ت سْبم ٍ لبثل٘ت

 ثبضس. هج٘غ، هَؾَع لطاضزاز ث٘غ لطاض گ٘طز هٖ

                                                           
1
 http://www.investment-and-finance.net/islamic-finance/m/murabaha-sukuk.html 

2
 Sukuk ,An Introduction to the Underlying Principles and Structure, دارالاستثمار Dar al istithmar, June 

2006 

3
 ّوبى 

4
 Sukuk.com؛ www.zawya.com؛ www.sc.com.my ; ifikr.isra.my 

http://www.sc.com.my/
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زض تفس٘ط ػ٘ي ثَزى سْبم هجبحج هرتلفٖ ه٘بى فمْب ٍ حمَلساًبى هكطح ضسُ است. ثِ ًظط غبلت فمْب، سْبم سٌس 

غطفبً زض  هبلى٘ت هطبع سْبهساضاى زض زاضاٖٗ ػٌٖ٘ است. ٍلٖ زض ّ٘چ ٗه اظ لَاً٘ي هبّ٘ت سْن هطرع ًطسُ است ٍ

سْن لسوتٖ است اظ سطهبِٗ ضطوت سْبهٖ »لاٗحِ اغلاحٖ لبًَى تزبضت ثِ تؼطٗف سْن پطزاذتِ ضسُ است:  24هبزُ 

إ  ثبضس. ٍضلِ سْن سٌس لبثل هؼبهلِ وِ هطرعِ ه٘عاى هطبضوت ٍ تؼْسات ٍ هٌبفغ غبحت آى زض ضطوت سْبهٖ هٖ

حمَلساًبى ثب استٌبز ثِ اٗي هبزُ ًظطات «. سْبهٖ زاضز است وِ ًوبٌٗسُ تؼساز سْبهٖ است وِ غبحت آى زض ضطوت

 (:1391هرتلفٖ زض ذػَظ هبّ٘ت سْبم زاضًس )غوبهٖ ٍ اثطاّ٘وٖ،

 ٖضطوت اظ ضطٗه قلت ٗؼٌٖ زاًٌس هٖ زٗي ثطذ. 

 ٖزاًٌس هٖ زٌٖٗ حمَق ضا آى ثطذ. 

 ٖاًس زاًستِ هبزٕ غ٘ط هٌمَل ضا آى زٗگط ثطذٖ ٍ. زاًٌس هٖ گصاضتي ضّي لبثل ٍ هٌمَل اهَال اظ ضا آى ثطذ. 

 ٖاًسزاًستِ ػٌٖ٘ ٍ زٌٖٗ حك اظ غ٘ط ذبغٖ حك ضا آى وبتَظٗبى زوتط ّوبًٌس ثطذ. 

زض حمَق فؼلٖ اٗطاى، غطفبً زض ضطوت هسًٖ حك ػٌٖ٘ ّطٗه اظ ضطوب ًسجت ثِ آٍضزُ ذَز ثِ ٗه حك ػٌٖ٘ ًسجت ثِ 

ضطوت ٗه حك ًبضٖ اظ لطاضزاز ث٘ي سْبهساضاى است اهب ضَز. سْن زض همبثل  ول زاضاٖٗ ضطوت ثِ ًحَ هطبع تجسٗل هٖ

زض همبثل سْبهساضاى ٍ اضربظ حبلج زض ظهطُ اػ٘بى است. سٌسٕ وِ ثِ ٍضلِ سْن اضتجبـ زاضز، زضثطزاضًسُ ٗه حك ثب 

ثطذٖ سبظز.  ضَز ٍ سٌس ضا ٗه زاضاٖٗ ػٌٖ٘ هٖ ضَز ٍ ثب سٌس ازغبم هٖ اضظش است. حمَق ثِ سٌس اٍضاق ثْبزاض هطثَـ هٖ

 اظ ًتبٗذ تفس٘ط سْبم ثط زاضاٖٗ ػٌٖ٘ ػجبضتست اظ )ّوبى(:

اًتمبل حك ػٌٖ٘ ثسٍى ً٘بظ ثِ اشى زٗگطٕ اهىبى زاضز ٍلٖ اًتمبل زٗي رع ثب ضؾبٕ ثسّىبض هوىي ً٘ست.  .1

ثٌبثطاٗي ثطإ اًتمبل سْبم پصٗطفتِ ضسُ زض ثَضس هبله ً٘بظ ثِ اذص اشى زٗگطٕ ًساضز. اظ آًزب وِ سْبم لبثل 

تَاًس  ّبٕ پصٗطفتِ ضسُ زض ثَضس ّستٌس اًتمبل سْبم ّ٘چگبُ ًوٖ طش زض ثَضس غطفبً سْبم ثب ًبم ضطوتپصٗ

 هٌَـ ثِ اربظُ هسٗطاى ضطوت ٗب اوخطٗتٖ اظ سْبهساضاى ثبضس.

تَاًس آى ضا ثِ قَض هستم٘ن اػوبل وٌس ٍ ثِ ػجبضتٖ ٍٕ زاضإ حك تؼم٘ت است ٍلٖ حك  غبحت حك ػٌٖ٘ هٖ .2

تَاًس ػلِ٘ هتػطف ًْبٖٗ سْبم قطح  ظ ضا ًساضز. ثٌبثطاٗي زض هؼبهلات فؿَلٖ سْبم، هبله هٖزٌٖٗ اٗي اهت٘ب

 زػَٕ وٌس.

 ثس٘بضٕ اظ اػوبل حمَلٖ هبًٌس ٍلف سْبم، تَح٘ك سْبم ثب اٗي ًظبم حمَلٖ هٌكجك ّستٌس.  .3

زاًس ٍ اظ  ٗه حك ػٌٖ٘ هٖتَاى ًت٘زِ گطفت وِ ًظبم حمَلٖ حبون ثبظاض سطهبِٗ زض حبل حبؾط سْبم ضا  ثٌبثطاٗي هٖ

تَاًس ثِ ػٌَاى زاضاٖٗ پبِٗ لطاض زازُ  إ، سْبم هٖ ثبضس. لصا زض ث٘غ هطاثحِ قطف زٗگط اٗي زٗسگبُ هَافك آضإ فمْٖ ً٘ع هٖ

 ضَز.

 :ِزاضاٖٗ ً٘ست، هَرَز وِ ضا سْبهٖ تَاى ًوٖ زض اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم اٗي ًىتِ حبئع اّو٘ت است وِ ًىت 

 اٗي ثبضس؛ ًمسٕ آٍضزُ قطٗك اظ ضطوت ٗه سطهبِٗ افعاٗص هٌظَض ثِ هطاثحِ اٍضاق اًتطبض اٌٗىِ هبًٌس زاز؛  ضلطا پبِٗ
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ثبضس. چٌ٘ي ث٘ؼى ثط اسبس لبًَى هسًى  ثَز ٍ ث٘غ هؼسٍم اٗي ًَع ث٘غ ثبقل هٖ ذَاّس 5هؼسٍم ث٘غ هػبزٗك اظ هؼبهلِ

ث٘غ ػ٘ي هؼّ٘ي هؼلَم ضَز وِ هج٘غ ٍرَز ًساضتِ، ث٘غ ثبقل اگط زض »گَٗس:  هى 361ً٘ع ثبقل است؛ چٌبًىِ زض هبزّٓ 

 «.است

 ّا . بزرسی ریسک5

ّبٖٗ وِ ثب سبٗط اٍضاق  ( ضٗسه1تَاى ثِ زٍ زستِ ولٖ تمس٘ن ًوَز:  ّبٕ اًتطبض اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم ضا هٖ ضٗسه

هبًٌس ضٗسه ًطخ سَز، ضٗسه ػسم ذطٗس ّبٕ س٘ستوبت٘ه تؼج٘ط ًوَز؛  تَاى ثِ ضٗسه ثبضس وِ اظ آًْب هٖ هطتطن هٖ

ثبضس. زض اٗي  ّبٖٗ وِ هرتع ثِ اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم هٖ ( ضٗسه2توبهٖ اٍضاق ٍ ضٗسه هتؼْس پصٗطُ ًَٗس؛ 

 ضَز.  ضَز وِ زض ظٗط ثِ آًْب اضبضُ هٖ ًَع اٍضاق ث٘طتطٗي ضٗسه اظ زاضاٖٗ پبِٗ )سْبم( ًبضٖ هٖ

است ػطؾِ وٌٌسُ سْبم ثِ  هوىيریسک عدم خزید سْام تَسط ًْاد ٍاسط اس فزٍشٌدُ سْام:  .1

زلاٗل هرتلفٖ هبًٌس ًَسبى ل٘وت ثبظاض، تغ٘٘ط استطاتژٕ ضطوت ٍ غ٘طُ توبٗل ثِ هؼبهلِ ًساضتِ ثبضس. ثبثت پَضص 

بم زض آٌٗسُ هكوئي ضَز. تَاًس اظ ػطؾِ وٌٌسُ تؿبهٌٖ٘ زضٗبفت وٌس وِ اظ ذطٗس سْ اٗي ضٗسه ًْبز ٍاسف هٖ

ّوچٌ٘ي هوىي است زض سْبم هس ًظط حمَق شٌٗفغ حبلخٖ هَرَز ثبضس. زض اٗي حبلت ً٘ع هبلى٘ت ٍ تػطف تبم 

 فطٍضٌسُ سْبم ثبٗس احطاظ ضَز ٍ تؿبه٘ي لاظم زض اٗي رْت اذص گطزز.

زض هَضز لجل ثِ قَض هطبثِ ٍ ثط اسبس زلاٗلٖ وِ  ریسک عدم خزید سْام اس ًْاد ٍاسط تَسط باًی: .2

ث٘بى ضس، هوىي است ثبًٖ اظ ذطٗس سْبهٖ وِ تَسف ًْبز ٍاسف ذطٗساضٕ ضسُ است، هٌػطف ضَز. اٗي ضٗسه 

 إ پَضص زازُ ضَز.  گ٘طاًِ تَاًس ثب زضٗبفت ٍحبٗك ٍ تؿبه٘ي ٍ ضطٍـ ؾوي ػمس سرت هٖ

ثِ ذطٗساض )ثبًٖ( زض قَل هستٖ وِ سْبم زض تول٘ه ًْبز ٍاسف است ٍ آى ضا ریسک ًَساى قیوت سْام:  .3

زّس. ثٌبثطاٗي ثبٗس هست ظهبى توله ًْبز  ًفطٍذتِ، ًَسبًبت ل٘وتٖ سْبم، ضٗسه ًْبز ٍاسف ٍ ثبًٖ ضا افعاٗص هٖ

 ٍاسف ٍ ّوچٌ٘ي هست ظهبى پطزاذت السبـ تَسف ثبًٖ ثِ حسالل ثطسس.

ّطم هبلٖ ضطوت ثب افعاٗص ثسّٖ ضطوت ذطٗساض اظ قطٗك تأه٘ي هبلٖ اٍضاق هطاثحِ، اریسک ٍرشکستگی:  .4

ٗبثس ٍ زض غَضتٖ وِ اٗي ًسجت ّط چمسض ثطإ ٗه ضطوت ثبلا ثبضس ًسجت ثِ ًَسبًبت ل٘وتٖ آى سْن  افعاٗص هٖ

 سبظز. حسبستط ذَاّس ضس ٍ زض غَضت سمَـ سْبم ضطوت، ضطوت ذطٗساض سْبم ضا ثب ضٗسه ٍضضىستگٖ هَارِ هٖ

ّبٕ ػول٘بتٖ آى ضطوت  وت زض ضٗسهثب ذطٗس سْبم ضطّای عولیاتی شزکت خزیداری شدُ:  ریسک .5

ّبٕ ػول٘بتٖ  ّبٕ هرتع ثِ ذَز، ذَز ضا زض ضٗسه ضَٗن. ثٌبثطاٗي ضطوت ذطٗساض ػلاٍُ ثط ضٗسه سْ٘ن هٖ

 ضطوت ذطٗساضٕ ضسُ ً٘ع زذ٘ل وطزُ است.

 

                                                           

5
 ث٘غ هؼسٍم ػجبضت اظ ث٘ؼى است وِ هج٘غ ح٘ي الؼمس ٍرَز ًساضتِ ثبضس. 

 



8 
 

ّای حسابداری هزتبط با اًتشار اٍراق هزابحِ بِ هبلغ اسوی ٍ بِ هبلغی کوتز اس هبلغ اسوی  ثبت .6

 گذار دارًدُ اٍراق ز باًی ٍ سزهایِدر دفات

 ّبٕ گصاض زاضًسُ اٍضاق هطبثِ ثب حجت اًتطبض اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم زض زفبتط ثبًٖ ٍ سطهبِٗ حسبثساضٕ ّبٕ حجت

ذطٗس سْبم اظ قطٗك اًتطبض اٍضاق هطاثحِ  ثبضس. تفبٍت اسبسٖ زض اٗي است وِ هٖهطاثحِ اٍضاق هطتجف ثب اًتطبض حسبثساضٕ 

تَاًس ثِ زٍ غَضت  گطزز. ضبٗبى شوط است وِ اًتطبض اٍضاق هعثَض هٖ ّب حجت هٖ گصاضٕ زض سْبم زض حسبة ب ػٌَاى سطهبِٗث

ّبٕ حسبثساضٕ آى ثِ ضطح ظٗط  وسط( غَضت پصٗطز وِ حجت  اًتطبض ثِ هجلغ اسوٖ ٍ ٗب ثِ هجلغٖ ووتط اظ هجلغ اسوٖ )ثِ

 ثبضس: هٖ

 اّن ًکات قابل تَجِ

ٍ ّوطاُ ثب اضائِ  "ًبذبلع"ضٍش  ثِگصاض  ّبٕ هبلٖ ثبًٖ ٍ سطهبِٗ اًؼىبس اٍضاق ثِ وسط زض زفبتط ٍ غَضت -1
 گ٘طز. رعئ٘بت وسط اٍضاق غَضت هٖ

 ضَز. اًزبم هٖ "ًطخ ثْطُ هؤحط"گصاض ثِ ضٍش  ّبٕ هبلٖ ثبًٖ ٍ سطهبِٗ استْلان وسط اٍضاق زض زفبتط ٍ غَضت -2

ثٌسٕ آى )ربضٕ ٗب ثلٌسهست( ٍ ثط  پبٗبى ّط سبل ثب تَرِ ثِ چگًَگٖ قجمِ گصاضٕ زض اٍضاق ثبٗس زض سطهبِٗ -3
اسبس ضٍِٗ هَضز ػول )الل ثْبٕ توبم ضسُ ٍ ذبلع اضظش فطٍش، ذبلع اضظش فطٍش ٍ ...( اضظٗبثٖ ضَز ٍ 

 زض غَضت لعٍم، شذ٘طُ وبّص اضظش ثطإ آى لحبل گطزز.

ّبٕ  ٍ ً٘ع استْلان وسط اٍضاق هعثَض ثِ ػٌَاى ّعٌِٗاٍضاق هطاثحِ  سَز ٍ وبضهعز پطزاذتٖ ٗب ترػ٘ػٖ ثِ -4
هبلٖ تلمٖ ضسُ ٍ ثب تَرِ ثِ استؼلام ثِ ػول آهسُ ٍ پبسد همبم هحتطم ٍظاضت اهَض التػبزٕ ٍ زاضاٖٗ زض 

، استْلان وسط اٍضاق هعثَض «لجَل هبل٘بتٖ ّبٕ لبثل پصٗطش استْلان وسط اٍضاق ثْبزاض رعء ّعٌِٗ»ذػَظ 
 لجَل هبل٘بتٖ تلمٖ گطزٗسُ است. بٕ لبثلّ ثِ ػٌَاى ّعٌِٗ

 

 ًحَُ ثبت رٍیدادّای هزتبط با اًتشار اٍراق هزابحِ هبتٌی بز سْام بِ قیوت اسوی

 دفاتز حسابداری باًی

 هطاثحِ: گصاضٕ اظ قطٗك اًتطبض اٍضاق تحػ٘ل سطهبِٗ -1

   *** گصاضٕ زض سْبم سطهبِٗ

 ***   اٍضاق هطاثحِ  

 هطاثحِ:پطزاذت السبـ  -2

 *** ّعٌِٗ اٍضاق هطاثحِ
 

 ***  ٍرِ ًمس 
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 گذار دارًدٓ اٍراق دفاتز حسابداری سزهایِ

 ذطٗس اٍضاق هطاثحِ: -1
  *** گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ سطهبِٗ

 ***  ٍرِ ًمس 

 ضٌبسبٖٗ سَز اٍضاق هطاثحِ زض پبٗبى سبل اٍل: -2
  *** ّبٕ زضٗبفتٌٖ ٍرِ ًمس/حسبة

 ***  گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ زضآهس حبغل اظ سطهبِٗ 

 فطٍش اٍضاق هطاثحِ قٖ زٍضُ )زض غَضت فطٍش لجل اظ سطضس٘س(: -3

 ً٘وِ اٍلٖ سبل هبلٖ(ٗبفتِ ٍ زضٗبفت ًطسُ تب ظهبى فطٍش )پبٗبى  ضٌبسبٖٗ زضآهس تحمك 
  *** حسبثْبٕ زضٗبفتٌٖ

گصاضٕ زض اٍضاق  زضآهس حبغل اظ سطهبِٗ 

 هطاثحِ
 *** 

 ِفطٍش اٍضاق هطاثح 
  *** ٍرِ ًمس )ل٘وت اٍضاق هطاثحِ ثؼلاٍُ سَز ضٍظضوبض آى(

 ***  گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ سطهبِٗ 

 ّبٕ زضٗبفتٌٖ حسبة 

 سَز فطٍش اٍضاق هطاثحِ
 

*** 

*** 

 پطزاذت آذطٗي لسف اٍضاق هطاثحِ ٍ تسَِٗ آى: -3

  *** ّعٌِٗ اٍضاق هطاثحِ

  *** اٍضاق هطاثحِ

 ٍرِ ًمس  

 

*** 



11 
 

  زضٗبفت آذطٗي سَز ٍ تػفِ٘ اٍضاق هطاثحِ )زض غَضت ًگْساضٕ تب سطضس٘س(:  -4

  *** ٍرِ ًمس

گصاضٕ زض اٍضاق  زضآهس حبغل اظ سطهبِٗ 

 هطاثحِ
 *** 

 ***  گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ سطهبِٗ 

 ًحَُ ثبت رٍیدادّای هزتبط با اًتشار اٍراق هزابحِ هبتٌی بز سْام بِ کسز

 باًیدفاتز حسابداری 

 پ٘ص پطزاذت السبـ: -1

   *** پ٘ص پطزاذت السبـ

 ***   ٍرِ ًمس  

 گصاضٕ اظ قطٗك اًتطبض اٍضاق هطاثحِ: تحػ٘ل سطهبِٗ -2

   *** گصاضٕ زض سْبم سطهبِٗ

   *** وسط اٍضاق هطاثحِ

 ***   اٍضاق هطاثحِ  

 ***   پ٘ص پطزاذت السبـ  

 پطزاذت السبـ هطاثحِ: -3

 *** اٍضاق هطاثحِّعٌِٗ 
 

 ***   وسط اٍضاق هطاثحِ  

  ٍرِ ًمس 
*** 

 

 پطزاذت آذطٗي لسف هطاثحِ ٍ تسَِٗ اٍضاق هطاثحِ: -4

  *** ّعٌِٗ اٍضاق هطاثحِ
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  *** اٍضاق هطاثحِ

 وسط اٍضاق هطاثحِ  

 

*** 

 ٍرِ ًمس  

 

*** 

 

 گذار دارًدٓ اٍراق دفاتز حسابداری سزهایِ

 ذطٗس اٍضاق هطاثحِ: -1
  *** گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ سطهبِٗ

 ***  ٍرِ ًمس 

 ***  زضآهس سٌَات آتٖ 

 ضٌبسبٖٗ سَز اٍضاق هطاثحِ زض پبٗبى سبل اٍل: -2
  *** ّبٕ زضٗبفتٌٖ ٍرِ ًمس/حسبة

  *** زضآهس سٌَات آتٖ

 ***  گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ زضآهس حبغل اظ سطهبِٗ 

 غَضت فطٍش لجل اظ سطضس٘س(:فطٍش اٍضاق هطاثحِ قٖ زٍضُ )زض  -3

 ٗبفتِ ٍ زضٗبفت ًطسُ تب ظهبى فطٍش )پبٗبى ً٘وِ اٍل سبل هبلٖ( ضٌبسبٖٗ زضآهس تحمك 
  *** حسبثْبٕ زضٗبفتٌٖ

  *** زضآهس سٌَات آتٖ

گصاضٕ زض اٍضاق  زضآهس حبغل اظ سطهبِٗ 

 هطاثحِ
 *** 

 ِفطٍش اٍضاق هطاثح 
  *** ضٍظضوبض آى( ٍرِ ًمس )ل٘وت اٍضاق هطاثحِ ثؼلاٍُ سَز

  *** زضآهس سٌَات آتٖ

 ***  گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ سطهبِٗ 
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 ّبٕ زضٗبفتٌٖ حسبة 

 سَز فطٍش اٍضاق هطاثحِ
 

*** 

*** 

  زضٗبفت آذطٗي سَز ٍ تػفِ٘ اٍضاق هطاثحِ )زض غَضت ًگْساضٕ تب سطضس٘س(:  -4

  *** ٍرِ ًمس

  *** زضآهس سٌَات آتٖ

گصاضٕ زض اٍضاق  سطهبِٗزضآهس حبغل اظ  

 هطاثحِ

 
*** 

 ***  گصاضٕ زض اٍضاق هطاثحِ سطهبِٗ 

 

 بزرسی هالیاتی .7

قجك هستٌسات لبًًَٖ ٍ ثِ تفى٘ه اضوبى هَرَز زض قطاحٖ اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، هتطىل اظ فطٍضٌسُ سْبم، 

 ضَز. ثِ اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم پطزاذتِ هٖثبًٖ، ثبظاضگطزاى، ًْبز ٍاسف ٍ زاضًسگبى اٍضاق ثِ ثطضسٖ هبل٘بت هطثَـ 

 هالیات اًتقال دٌّدُ )فزٍشٌدُ( سْام 

اظ ّط ًمل ٍ اًتمبل سْبم ٍ حك تمسم سْبم ضطوتْب اػن اظ اٗطاًٖ  لبًَى هبل٘بت هستم٘ن، الحبلٖ هىطض 143هبزٓ ثط اسبس 

%( اضظش فطٍش 5/0همكَػٖ ثِ ه٘عاى ً٘ن زضغس)هبل٘بت  ٍ ذبضرٖ زض ثَضس ّب ٗب ثبظاضّبٕ ذبضد اظ ثَضس زاضإ هزَظ،

سْبم ٍ حك تمسم سْبم ٍغَل ذَاّس ضس ٍ اظ اٗي ثبثت ٍرِ زٗگطٕ ثِ ػٌَاى هبل٘بت ثط زضآهس ًمل ٍ اًتمبل سْبم ٍ حك 

  تمسم سْبم ٍ هبل٘بت ثط اضظش افعٍزُ ذطٗس ٍ فطٍش هكبلجِ ًرَاّس ضس.

فٌس هبل٘بت ٗبز ضسُ ضا ثِ ٌّگبم ّط اًتمبل اظ اًتمبل زٌّسُ ٍغَل ٍ ثِ وبضگعاضاى ثَضسْب ٍ ثبظاضّبٕ ذبضد اظ ثَضس هىل

حسبة تؼ٘٘ي ضسُ اظ قطف سبظهبى اهَض هبل٘بتٖ وطَض ٍاضٗع ًوبٌٗس ٍ ظطف زُ ضٍظ اظ تبضٗد اًتمبل، ضس٘س آى ضا ثِ ّوطاُ 

 هحل اضسبل وٌٌس.فْطستٖ حبٍٕ تؼساز ٍ هجلغ فطٍش سْبم ٍ حك تمسم هَضز اًتمبل ثِ ازاضُ اهَض هبل٘بتٖ 

 

 هالیات باًی )خزیدار سْام( 

وٌس، ٍلٖ اظ آى رْت وِ السام ثِ اًتطبض  ثبًٖ اظ اٗي رْت وِ ذطٗساض سْبم است، ثبثت ذطٗس سْبم، هبل٘بتٖ پطزاذت ًوٖ
( لبًَى تَسؼِ اثعاضّبٕ هبلٖ رسٗس، سَز ٍ وبضهعز پطزاذتٖ ٗب 7هبزُ ) 2ثط اسبس تجػطُ  ًوبٗس، اٍضاق هطاثحِ هٖ

سْبم ٍ سْن الططوِ ضطوتْب ٍ سَز گَاّٖ ّبٕ سطهبِٗ  سَز استخٌب ثِ هبزُ اٗي 1ترػ٘ػٖ اٍضاق ثْبزاض هَؾَع تجػطُ 
گصاضٕ غٌسٍلْب، هططٍـ ثِ حجت اٍضاق ثْبزاض ٗبز ضسُ ًعز سبظهبى ثَضس ٍ اٍضاق ثْبزاض رعء ّعٌِٗ ّبٕ لبثل لجَل ثطإ 

 .ضَز َة هٖستطر٘ع زضآهس هطوَل هبل٘بت ًبضط اٗي اٍضاق ثْبزاض هح
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 لجَل هبل٘بتٖ تلمٖ گطزٗسُ است. ّبٕ لبثل وسط اٍضاق هعثَض ثِ ػٌَاى ّعٌِٗزض هَضز اٍضاق هطاثحِ ثِ وسط، استْلان 

 

 هالیات باسارگزداى اٍراق هزابحِ 

پصٗط ٍ اضتمبٕ ًظبم هبلٖ وطَض، ًمل ٍ اًتمبل اٍضاق ثْبزاض  لبًَى ضفغ هَاًغ تَل٘س ضلبثت 33هبزُ  5ثط اسبس تجػطُ 

ثَضس ٍ اٍضاق ثْبزاض زض ثَضس ٍ فطاثَضس اظ پطزاذت هبل٘بت همكَع ً٘ن ثبظاضگطزاًٖ ثبظاضگطزاًبى زاضإ هزَظ اظ سبظهبى 

 ( اٗي هبزُ، هؼبف است.0.05زضغس )

 هالیات ًْاد ٍاسط 

ّبٕ ولٖ اغل چْل ٍ  تَسؼِ اثعاضّب ٍ ًْبزّبٕ هبلٖ رسٗس زض ضاستبٕ تسْ٘ل ارطإ س٘بست» لبًَى 11قجك هبزٓ 

گًَِ هبل٘بت ٍ ػَاضؼ ًمل ٍ اًتمبل ٍ هبل٘بت ثطزضآهس آى زستِ اظ ، ًْبز ٍاسف اظ پطزاذت ّط«چْبضم لبًَى اسبسٖ

 گ٘طز هؼبف است. ّبٖٗ وِ تأه٘ي هبلٖ آى اظ قطٗك اًتطبض اٍضاق ثْبزاض ثِ ػوَم غَضت هٖ زاضاٖٗ

ّو٘ي لبًَى، زضآهسحبغل اظ فطٍش زاضاٖٗ ثِ ًْبز ٍاسف ثطإ تأه٘ي هبلٖ اظ قطٗك ػطؾٔ ػوَهٖ  12ثط اسبس هبزٓ 

گ٘طز. ّعٌٗٔ استْلان ًبضٖ  گًَِ هبل٘بت ٍ ػَاضؾٖ تؼلك ًوٖ ثْبزاض هؼبف اظ هبل٘بت است ٍ ثِ ًمل ٍ اًتمبل آى ّ٘چاٍضاق 

ّبٕ لبثل لجَل  اظ افعاٗص اضظش زاضاٖٗ زض ذطٗس هزسز ّوبى زاضاٖٗ تَسف فطٍضٌسُ ثِ ّط ًحَٕ وِ ثبضس رعء ّعٌِٗ

 هبل٘بتٖ ًرَاّس ثَز. 

 هالیات دارًدگاى اٍراق  

( لبًَى تَسؼِ اثعاضّبٕ هبلٖ رسٗس، توبهٖ زضآهسّبٕ غٌسٍق سطهبِٗ گصاضٕ زض چْبضچَة 7هبزُ ) 1ثط اسبس تجػطُ    

روَْضٕ  6اٗي لبًَى ٍ توبهٖ زضآهسّبٕ حبغل اظ سطهبِٗ گصاضٕ زض اٍضاق ثْبزاض هبزُ ٗه لبًَى ثبظاض اٍضاق ثْبزاض

ًتمبل اٗي اٍضاق ٗب زضآهسّبٕ حبغل اظ غسٍض ٍ اثكبل آًْب اظ ٍ زضآهسّبٕ حبغل اظ ًمل ٍ ا 1384اسلاهٖ اٗطاى هػَة 

هؼبف هٖ ثبضس ٍ اظ ثبثت ًمل ٍ اًتمبل آًْب ٍ غسٍض  2/3/1387پطزاذت هبل٘بت ثط زضآهس ٍ هبل٘بت ثط اضظش افعٍزُ هػَة 

 .ٍ اثكبل اٍضاق ثْبزاض ٗبز ضسُ هبل٘بتٖ هكبلجِ ًرَاّس ضس

 ًحَُ اًجام هعاهلات .8

همسم ثط ذطٗس سْبم زض ثبظاض است، لصا ل٘وت ٍ حزن سْبم لبثل ذطٗس ثبٗس آٍضٕ ٍرَُ  اظ آًزب وِ اًتطبض اٍضاق ٍ روغ

تَاى سْبم  هطرع ثبضس. ثٌبثطاٗي ثِ زل٘ل ضٗسه ًَسبى ل٘وت ٍ ػسم ترػ٘ع سْبم ثِ ًْبز ٍاسف، زض ثبظاض ضلبثتٖ ًوٖ

                                                           

باشرد   عرني ٍ يرا هٌت رت  ى     ٍاًتقال برراي هالر    ًقلّر ًَع ٍرقِ يا هستٌدي است كِ هتضوي حقَق هالي قابلاٍراق بْادار:  1هادُ  42بٌد  6

ه اهلِ را ت نني ٍ اعلام خَاّد كرد  هتَْم ابزار هالي ٍ اٍراق بْادار در هتي ايي قاًَى، ه ادل ّن در ًظرر ررتترِ شردُ     اٍراق بْادار قابل "شَرا،"

 است 
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ثِ لحبل  ضًَس ٍ اٍضاق هطاثحِ هجتٌٖ ثط سْبم، هطوَل هؼبهلات ػوسُ هٖ  ذطٗس سْبم پبِٗ پبِٗ اٍضاق ضا ذطٗساضٕ ًوَز.

 پصٗط است: ضاّىبض شٗل اهىبى 2ارطاٖٗ تٌْب 

 ثبضٌس. ّبٕ سْبهٖ ذبظ وِ تحت ًظبضت سبظهبى ثَضس ٍ اٍضاق ثْبزاض ًوٖ ذطٗس سْبم ضطوت .1

 هؼابهلات ، ثبظاض پبِٗ فطاثَضس اٗطاىزستَضالؼول ارطاٖٗ ًحَٓ اًزبم هؼبهلات اٍضاق ثْبزاض زض  13ثط اسبس هبزُ  .2
گ٘طًس، حست تطار٘ع وو٘تاِ    ّبٖٗ وِ زض ثبظاض پبِٗ ثِ غَضت تَافمٖ هَضز هؼبهلِ لطاض هٖسْبم ضطوت ُػوس

 ضَز: ّبٕ ظٗط اًزبم هٖ ػطؾِ ثِ ٗىٖ اظ ضٍش
  .زض لبلت ػطؾِ ٗىزب زض ثبظاض سَم فطاثَضس .1

 اٗي زستَضالؼول. 10ضػبٗت تطت٘جبت همطض زض هبزٓ حجت هؼبهلِ اظ قطٗك سبهبًِ هؼبهلات تَافمٖ ثب  .2

پ٘طٌْبز ذطٗس ، 10ثط اسبس هبزُ تَاى سْبم پبِٗ اٍضاق هطاثحِ ضا ذطٗساضٕ ًوَز.  ثػَضت تَافمٖ هٖ ،ثٌبثطاٗي زض ثبظاض پبِٗ

ل٘ست ضسُ زض  ّبٕ زاضاٖٗ پبِٗ تٌْب هحسٍز ثِ ضطوتوِ . الجتِ اٗي ضَز ل٘وت هؼ٘ي اًزبم  غَضت ثِتَاًس  هٖٗب فطٍش 

 .  ضَز ٗه هحسٍزٗت ثطإ ثبًٖ هحسَة هٖ ثبظاض پبِٗ ذَاٌّس ضس

 ّای ایي اٍراق چالش

ذطٗسّبٕ  ثطإّسف اظ اًتطبض اٗي ًَع اٍضاق، توله ٍ ًگْساضٕ سْبم استطاتژٗه است. پس اًتطبض اٗي اٍضاق  .1

زض اٌٗزب  است.ّلسٌٗگ  ٗه ظٗط هزوَػِ  ّبٕ ضطوت تأه٘ي هبلٖضَز ٍ ّسف اغلٖ  اًزبم هٖ إ سْبم ػوسُ

،  Aزّس. ثِ ػٌَاى هخبل ّلسٌٗگ  هسئلِ اتحبز هبلى٘تٖ ه٘بى ذطٗساض ٍ فطٍضٌسُ سْبم پبِٗ ضخ هوىي است 

، هؼبهلِ ه٘بى ذطٗساض ًْبٖٗ سْبم ثبضس Bًبضط اٍضاق ٍ  Aاست. زضغَضتٖ وِ  Bزضغسٕ سْبم  100هبله 

A  ٍB ٖثبضس. زض غَضتٖ وِ  هؼبهلِ ثب ذَز ذَاّس ثَز ٍ ث٘غ غَضٕ هA  اًتطبض اٍضاق هطاثحِ ثِ هٌظَض ذطٗس

الؼٌِ٘ هَارِ ذَاّسثَز. ثطإ  ثبضس، هؼبهلِ ثب ضجِْ ث٘غ است  Aوِ ظٗط هزوَػِ  Cٍ فطٍش آى ثِ  Bسْبم 

ثبضس وِ  ثل تػَض هّٖبٕ ظٗط هزوَػِ ٗه ّلسٌٗگ حبلات هرتلفٖ لب ذطٗس ٍ فطٍش سْبم ه٘بى ضطوت

ثبٗستٖ ثػَضت تفػ٘لٖ هَضز زلت لطاض گ٘طز. الجتِ زض حبل حبؾط زض ه٘بى فمْبٕ ض٘ؼِ هلان ٍ هؼ٘بض 

زضغس  100هطرػٖ ثطإ اتحبز زٍ ضرػ٘ت حمَلٖ ٍرَز ًساضز. ٍ لسض هت٘مي آى است وِ ضطوتٖ وِ 

 ثبضٌس. هٖسْبهص ثطإ ضطوت زٗگط است، اٗي زٍ ثِ لحبل فمْٖ زاضإ ضرػ٘ت ٍاحس 

 

ذكطًبن ثبضس ٍ ضطوت ضا تْٖ  ٖ وِ سْبهص ذطٗساضٕ ضسُتَاًس ثطإ ضطوت % زضغس ه50ّٖبٕ ثبلإ  توله .2

وٌٌس ٍ وٌتطل ٍ پبئ٘ي زستٖ ٍ ثبلازستٖ آى، لسوت ػوسُ ضطوت ضا تػبحت  ّبٕ ثِ ػٌَاى هخبل ضطوتوٌس. 

ّبٕ پبئ٘ي زستٖ ٍ ٗب ثبلازستٖ ذَز  ضطوتهسٗطٗت ضطوت ضا زض زست گ٘طًس ٍ ػولاً ضطوت ثِ ػٌَاى تبثؼٖ اظ 

 .تجسٗل ضَز

 
ّبٕ هَؾَع اًتطبض اٍضاق هطاثحِ ثِ  زاضاٖٗ»زض زستَضالؼول اًتطبض اٍضاق هطاثحِ،  10هبزُ  4قجك تجػطُ  .3

، اٗي زض حبلٖ است «گ٘طز. استخٌبٕ هَاز ٍ وبلا، تب ٍغَل ول٘ٔ هكبلجبت، زض ضّي ًْبز ٍاسف ٗب ؾبهي لطاض هٖ

گصاضٕ لبزض ثِ تَح٘ك سْبم هصوَض  ّبٕ سْبهٖ ذبظ ثبضس، ضطوت سپطزُ زاضاٖٗ پبِٗ، سْبم ضطوتوِ اگط 

 ًرَاّس ثَز ٍ ثبٗس اظ قطق زٗگطٕ اٍضاق هطاثحِ ضا تؿو٘ي ًوَز.
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